
























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































東京都管理団体 資本金 従業員数 東京都出資比率 事　業　内　容
（億円） （人） （％）
東京臨海熱供給 1０4 19 51 温水・冷水等の熱供給
ゆりかもめ 137 194 67 鉄道事業
東京ビッグサイト 55 1００ 73 展示場の運営管理
東京港埠頭公社 64 194 1００ 埠頭の整備・管理
東京テレポートセンター 176 79 52 ビル事業
東京臨海副都心 22０ ０ 52 ビルの賃貸
竹芝地域開発 15０ ０ 51 ビルの賃貸
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この手法は株式移転という。持株会社の新
設をした上で、株式移転によって子会社に
するのである。
　　東京都は「東京臨海Ｈ」の株主になる代
わりに、東京臨海熱供給（株）の株主では
なくなり、東京都の東京臨海熱供給（株）
に対する支配が間接的になる。
②　東京都は、「東京臨海Ｈ」の増資株式を
受取り、株式会社ゆりかもめ（以下「ゆり
かもめ」と略称する）と株式会社東京テレ
ポート（以下「東京テレポート」と略称す
る）の株式を、「東京臨海Ｈ」に渡す。これ
を株式交換という。東京都は、「ゆりかもめ」
「東京テレポート」の株主ではなくなるの
で、その支配が間接的になる。
　　株式を交換する場合の交換比率は、東京
都の持つ、「ゆりかもめ」「東京テレポート」
の株式の評価額と「東京臨海Ｈ」の株式の
評価額により決まる。例えば、１株当り評
価額〔株価〕が、「ゆりかもめ」が6０で、「東
京臨海Ｈ」が12０なら、交換比率は１対２
になるので、「ゆりかもめ」の株式２に対し
「臨海Ｈ」の株式１を交付することになる。
③　東京都は、財団法人東京港埠頭公社（以
下「埠頭公社」と略称する）と株式会社ビッ
グサイト（以下、「ビッグサイト」と略称す
る）の株式を、「東京臨海Ｈ」の増資の対価
として提供し（現物出資と言う）、「東京臨
海Ｈ」の株式を受取る。東京都は、「埠頭公
社」「ビッグサイト」の株主ではなくなる
ので、その支配が間接的になる。「埠頭公社」
の株価が12０で「臨海Ｈ」の株価が4０だと
すると、３対１の割合で新株を受取ること
になる。
ものである。共通項は、臨海地域において東
京都の管理下で事業をしていることである。
　持株会社の機能は、「グループ本社として、
グループ全体の経営戦略の立案や経営資源の
配分をおこなうなど子会社の経営管理を行う
ことにより、臨海地域の機能強化に向けた事
業展開を推進する」としている。
　持株会社方式による経営統合の効果につい
ては、「持株会社が経営戦略策定や経営管理を
行うとともに、重複する管理部門の集約など
の統合効果を発揮することにより、子会社は
事業執行に専念し、機動的な運営をおこなう
ことができる」、「グループファイナンスによ
る資金調達などスケールメリットを活かした
取り組みを行なうとともに経営資源の相互融
通により効率化を図る」「グループ全体の目
標達成を目指すことにより、東京都の国際競
争力の強化や臨海副都心の街づくりを推進す
ることが出来る」、としている。
　確かに、このような効果は無いとはいえな
いが、持株会社化をすることの必要性、必然
性としてはいかにも説得力の無い理由である。
（₂）株式会社東京臨海ホールディングスの
設立とその手法
　東京都は上記の構想を具体化するため、ま
ず、株式会社東京臨海ホールディングスを設
立し、以下の３つの方法で子会社群を統合す
る方針を決定し、実施している。統合し子会
社化する各社の条件に合わせて異なる方法に
よっているが、結果に違いは無い。
①　まず、東京都は、東京臨海熱供給〔株〕
の所有株式を、新設する持株会社である株
式会社東京臨海ホールディングス（以下「東
京臨海Ｈ」と略称する）に移転し、代わり
に「東京臨海Ｈ」の発行する株式を受取る。
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関与があいまいになるのは間違いない。
⑶　持株会社による「経営資源の戦略的な配
分」は飾り文句
　持株会社による経営統合の効果として、持
株会社が、実物資産、金融資産、人的資産、
ノウハウなどの経営資源を戦略的に配分する
ことが出来ると説明している。
　しかし、「東京臨海Ｈ」の各子会社は、その
事業が全く異なる分野の業務なので、実物資
産、人的資産、ノウハウなどの共通性はほと
んど無く、相互の代替が出来ないはずである。
抽象的にはもっともらしく聞こえる資源配分
の効果といっても、その実態はほとんどなく、
飾り文句に過ぎないといってよい。持株会社
を作るまでのことはないのである。
⑷　資金の配分は有効だが、武士の商法で大
きな失敗の可能性がある。
　子会社各社の間で資金を融通しあうことが
出来れば、そのこと自体は意味のあることで
ある。しかし資金の有効活用・効率的運用・
管理を本格的に行うことになれば、そのため
の体制作り、すなわち、資金・財務専門家の
採用・養成などが必要である。その結果、本
社機能の肥大化になりかねない。体制を確立
しないまま、資金運用を素人が行なえば、必
ず失敗し、大きな損失を抱えることになる。
そうした事例は多いのである。
⑸　子会社に対する東京都の関与は、「東京臨
海Ｈ」を通じてしか出来なくなる。
　東京都は、株主としての地位は持株会社に
しかない。従来は、それぞれの会社に対して
筆頭株主としての地位を持ち直接の関与が可
能であった。しかし、その直接的関与ではな
く、持株会社が間に入ることで間接的関与し
か出来なくなり、情報提供という点からも極
めて制限されたものになる。住民の立場から
（₃）臨海関連団体の持株会社化の問題点
　東京都港湾局の平成18年11月27日付の「持
株会社の設立について」という文書に
よれば、親会社の機能は、「グループ本社とし
て、グループ全体の経営戦略の立案や経営資
源の配分を行うなど子会社の経営管理を行う
とともに、子会社の管理部門の集約を行って
いく」ことであるとして、本社の主な機能と
して、戦略策定機能、財務管理機能、総務機
能、監査機能を挙げている。そして、組織体
制については、親会社は取締役会、監査役
会を設置し、親会社の取締役を各子会社の社
長が兼任（非常勤）することにより、グルー
プ全体の意思統一を確保する、としている。
　以下、持株会社の設立とその運営に伴う問
題点について考察を加えていく。
⑴　臨海開発の基本方針、戦略決定は東京都
の権限であり義務である
　持株会社は、経営方針・子会社の役員人事・
戦略などの決定を行い、通常の業務は各子
会社が行うことは、一般的な持株会社の場合
では当然のことである。問題は、東京都の臨
海関連団体の経営方針や経営戦略という重要
な事柄を安易に持株会社に委ねてよいかとい
う問題である。
　臨海開発の構想やその具体化についての戦
略的な計画は、地方公共団体としての東京都
が、住民の福祉の向上に役立つかどうかを基
準に判断して決定すべきものである。本来的
に私益追求の組織である株式会社にそうした
公共性を基本にした重要な意思決定を丸ごと
委譲することはあってはならないはずである。
⑵　臨海関連団体への東京都の関与の希薄化
　次の問題点は、東京都は「東京臨海Ｈ」の
株主に過ぎず、直接の子会社の業務に対して
は間接的な関係に変化する。東京都の責任や
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保ちながら、持株会社を利用してこのような
規模で事業展開することは不可能であろう。
本来の公益性が犠牲にされるか、事業が経営
的に失敗するかのいずれかになるのは明らか
である。また、情報公開が行なわれず、経営
実態が隠され、悪化した経営内容が明らかに
なったときにはその後始末を自治体（東京都）
が行うという、今までと同じことが、さらに、
拡大された形で繰り返されるであろう。
まとめと結論
　戦前の財閥は、持株会社を利用して多くの
産業企業を支配し戦時体制に置き、侵略戦争
を結果するという大きな被害をもたらした。
その反省から戦後は、持株会社は禁止された
のであるが、その規制は徐々に緩和され、最
終的に完全解禁された。
　このような歴史的背景を持つ持株会社を利
用して、東京都は、臨海地区にある関連会社・
団体を統合するという構想を発表し実施しつ
つある。すなわち、東京都臨海ホールディン
グスの設立とそれへの関連会社の経営統合で
ある。その構想を様々な観点から考察したが、
結論的に、持株会社を作るメリットは無く、
透明性の希薄化、組織の膨張，天下り先の確
保等の弊害が多いことが明らかになった。
　臨海開発の基本政策は東京都や議会が決定
すべきであり、こうした重要なことを持株会
社にゆだねる事は全くの誤りである。経営効
率を改善するための管理部門の集約等は持株
会社を作らなくても十分可能であり、例えば、
管理業務は現在あるどこか一つの会社に集約
すれなどの工夫をすること等である。又、持
株会社を作ることにより資金調達を安易に行
う危険がある
　持株会社構想が作られた時期や背景を考え
見ても、関連各社の情報収集がますます困難
になる。
　人事的に都の職員を派遣するなどの関与は
ありうるが、逆に、天下りの弊害が起きるこ
とになる。子会社の資産処分や新規投資は重
要なものは持株会社の意思によるが、業務執
行の範囲内のものは各子会社が行うことにな
る。こうした面における都の関与は従来の体
制と比較し難しくなり、問題点の発見が遅れ
ることになるであろう。
⑹　子会社が赤字になれば当然持株会社が対
処しなければならず、東京都は株主の立場
から関与せざるを得ない
　子会社の赤字などは、本来、各社の経営責
任の問題なので、株主としての東京都が直接
責任があるわけではない。しかし、東京都は
子会社に役員派遣をすることになっているこ
となどから、従来と同様、結果的には、財政
支援などをせざるを得ないであろう。
⑺　自治体の使命や役割と、株式会社の本質
とは原理的に矛盾し対立する
　この点が、最も重要な問題点である。「自
治体」は住民の福祉の向上という「公共性・
公益性」を追求することが基本であり、役割
である。一方、「株式会社」は、事業により利
益を上げ、株主に利益分配をする目的で作ら
れた制度である。すなわち、株式会社は、「私
益」の追求が基本であり、役割である。従っ
て、両者は、「公益追求か私益追求か」、で根
本的に異なる原理をもった存在なのである。
自治体が公共性を保ちながら民間との共同を
行なう工夫として、第三セクターの１つの形
態として株式会社が利用されている。限られ
た範囲ではこの形態が有効であるかもしれな
い（ほとんどは有効といえない）。
　しかし、自治体の本来の公益性・公共性を
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実務（第４版）』2００6年２月　11０­114頁。
（14） 同上書　146頁。
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構想であり、持株会社が「目くらまし」の役
割をすることになると言えよう。
　持株会社構想の重要な問題点は経営の透明
性のあいまい化である。自治体は高い公共性・
公益性が求められ、透明性の確保や住民への
説明責任が極めて重要である。ところが、持
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注目されている仕組みである。そうした時流
に乗って、持株会社を、安易に、又、思い付
き的に、公益性・公共性の高い自治体行政に
利用する危険性と誤りが明らかになったと考
える。
（注）
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